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Klicoveé udalosti a ukazatele

CZ - Bankovni rada CNB s rokovymi sazbami ani s intervenénim zavazkem nehybala
EZ - Maloobchodni trzby v bfeznu vzrostly 0 2,1 % r/r

PL - Tamni centralni banka ponechala Grokové sazby beze zmény

US - Mira nezaméstnanosti v dubnu stagnovala na 5,0 %

Ocekavané udalosti a ukazatele pristiho tydne

CZ - Index spotiebitelskych cen

DE - Hruby domaci produkt - odhad za 1.Q 2016
PL - Index spotiebitelskych cen

US - Maloobchodni trzby

Ménové kurzy (vyvoj v tomto tydnu) a Predikce vyvoje

Predikce vyvoje

Open | Max Min | Close | Zména| v% Aktualni
27,02 | 27,06 | 26,98 | 27,01 0,00 | -0,01%
23,57 | 23,74 | 23,25 | 2362 @ -0,05 | 0,21%
6,165 | 6,198 | 6,095 @ 6,098 @ 0,07 | -1,11%
34,43 | 34,58 | 3397 | 34,28 @ 0,15 | -0,44%
4,374 | 4,436 | 4,361 | 4,404 | -0,03 | 0,69%
1,1459 | 1,1614 | 1,1384 | 1,1430 | 0,00 | -0,25%
311,52 | 313,39 | 310,11 | 313,72 | -2,20 | 0,70%

27,10 | 27,10
23,62 2486 | 24,64 | 23,57 | 22,58
6,10 6,38 6,45 6,61 6,78
1,143 1,12 1,13 1,15 1,20

Urokové sazby

Fixing Urokovych sazeb DalSi jednani CB o urokovych sazbach a o¢ekavani

Banka Datum Aktualni M
CNB 30.6. 0,05 0,05
ECB 2.6. 0,00 0,00 | 000 | 0,00
FED 15.6. 0,50 050 | 075 | 0,75

Typ sazby

PRIBOR 0,16 0,22 0,31 0,39 0,48
LIBOR USD 0,1400 | 0,1735 | 0,2606 | 0,3853 | 0,6841
EURIBOR 0,034 | 0,005 | 0,053 | 0,138 | 0,277




Vjvoj EUR/CZK

« Vyvoj koruny vici euru se zkraje kvétna neodliSoval od toho z poslednich mésicl, kdyZz se i nadale obchodovalo tésné nad intervenéni hladinou 27
CZKIEUR.

+ Z pohledu koruny bylo hlavni udalosti tohoto tydne ¢tvrteéni zasedani bankovni rady Ceské narodni banky (CNB). Podle predpokladii CNB nehybala ani s
Urokovymi sazbami ani s nastavenim kurzového zavazku. Guvernér M. Singer vSak nékolikrat zopakoval, Ze bankovni rada je v pfipadé poklesu inflacnich
ocekavani pfipravena kurzovy zavazek posunout vySe. Vzhledem k tomu, Ze bankovni radu ¢eka v pfistim mésici personalni obména (M. Singer, K. Janacek),
tak scénar posunu intervenéniho zavazku neni na nejblizSich zasedanich pfilis pravdépodobny. To samé se tyka i pfipadného zavedeni zapornych trokovych
sazeb. Za pozomost stala i aktualizovana prognéza CNB. Nové CNB poéita se slab$im ristem HDP v letodnim roce (2,3 % oproti pfedchozim 2,7 %) a niz$im
ristem spotfebitelské inflace v nadchazejicich mésicich. Za nejbliz§i mozny termin ukonceni intervencniho rezimu Ize i nadale povazovat 1. ¢tvrtleti
roku 2017, kdy bankovni rada projde druhou personalni obménou. Jako realistictéjsi termin ukonceni intervenci vSak vidim az druhou polovinu roku
2017, a to v zavislosti na pInéni inflacniho cile a nastaveni ménové politiky Evropské centralni banky.

+ Kromé CNB byla v tydnu zvefejnéna i Gerstva data z domaci ekonomiky. V dubnu dolo k mimému zhoreni vyhlidek riistu priimyslu, kdyz dubnovy index
PMI pokles! potreti v fadé, na nejslabsi hodnoty od prosince 2014. Podniky ve zpracovatelském primyslu nové trapi slaby rist exportnich zakézek a pokles
cen vystupli. PomalejSimu rdstu primyslové produkce oproti lofiskému roku se letos velmi pravdépodobné nevyhneme. V patek zverejnéné maloobchodni
trzby ukazaly, Ze nalada &eskych spotfebitel(i ziistava pozitivni. Ceské domacnosti se neboji utracet, kdyz do karet jim kromé piznivého vyvoje na pracovnim
trhu hraje i velmi nizky rist spotebitelskych cen. Potvrzuje se, Ze hlavnim zdrojem ristu doméaci ekonomiky v leto$nim roce budou spotfebitelé.

EURI/CZK - vyvoj za uplynuly mésic EURI/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vyvoj USD/CZK

+ Vlyvoj koruny k americké méné byl na zacatku kvétna o poznani zajimaveéjsi nez obchodovani koruny k euru. Koruna zkraje tydne posilila pod hladinu
23,50 CZK/USD, na nejsilnéjsi hodnoty nejen v letoSnim roce, ale od lofiského srpna. V dalSich dnech tydne vSak koruna tyto zisky odevzdala a pfed
patecnimi daty z amerického pracovniho trhu se pohybovala lehce nad hladinou 23,60 CZK/USD, po zvefejnéni slabsich vysledku lehce posilila.

+ Je pravidlem, Ze prvni patek v mésici patfi statistikam z amerického pracovniho trhu. Ukazatele nezaméstnanosti a tvorby pracovnich mist pfitom patfi k tém
vibec nejsledovangj$im statistikam z USA. Proto je jejich zvefejnéni vzdy doprovazenou zvySenou volatilitou na ménovych parech, kde vystupuje americka
ména. Od zacatku letoSniho roku pfitom z amerického pracovniho trhu chodila vesmés velmi pozitivni €isla. Duben sice pfinesl mimé zklamani, kdyz bylo
vytvofeno méné novych pracovnich mist (160 tis.) a mira nezaméstnanosti stagnovala na 5,0 %.

+ Kratce k moznému budoucimu vyvoji dolaru ke koruné. Obchodovani je v podstaté synchronni s ménovym parem EURUSD, takZe je nutné primarné
sledovat eurodolar. Béhem bfezna a dubna euro pomalu posilovalo ke klicové hladiné 1,145 USD/EUR. Tato hladina byla v poslednim roce nékolikrat
testovana a tvofi horni hranici dlouhodobého postranniho trendu, ve kterém se eurodolar v poslednim roce nachazel. Zkraje tohoto tydne sice euro kratce
posililo az na 1,16 USD/EUR, av$ak tyto zisky nedokézalo udrzet. Aby euro dale posililo, potfebuje dostatek impulst a to bud’ pozitivnich dat z

tydnech prili§ vysoka.

USD/CZK - vyvoj za uplynuly mésic USD/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vyvoj PLN/CZK

* Polsky zloty se v poslednich tfech tydnech nachazi viéi euru pod silnym prodejnim tlakem a to se samozfejmé odrazi i do obchodovani vici koruné.
Na zacatku kvétna tak pokracovalo obchodovani v rozmezi 6,10 - 6,20 CZK/PLN.

« Polsky zloty se v poslednich tydnech nachazi pod tlakem z mnoha divodd (ménova politika tamni centraini banky NBP, obavy z feSeni hypoték ve
Svycarskych francich, horsi data z polské ekonomiky, obava ohledné revize ratingu agenturou Moody’s a vycCet je$té neni zdaleka u konce). V zavéru
tohoto tydne byla polovina jedné neznamé vyfeSena. Konkrétné NBP zvefejnila, Ze ponechava urokové sazby beze zmény, tj. hlavni sazba zlstava na
1,50 %. Vzhledem k tomu, Ze tyto fadky pisi pred zacatkem tiskové konference (zacina v 16 hod.), na které mohou zaznit podstatné dopliujici
tak je dost pravdépodobné, Ze zloty v zavéru odpoledne jesté oslabi. Osobné se vSak domnivam, ze NBP snizovat sazby neplanuje.

+ V soucasné zjittené atmosfére je tézké fici, zda a kam mize zloty je$té dale oslabit. Nabizi se hladina 4,50 PLN/EUR, coz pro PLNCZK konkrétné
znamena kurz kolem drovné 6 CZK/PLN. V nadhledu nadchézejicich dvou mésich vSak vzhledem k oCekavanym pozitivnim datiim z polské ekonomiky
ocekavam postupné posileni zlotého a jeho navrat pod troven 4,30 PLN/EUR, tj. k 6,30 CZK/PLN a vy3e.

PLN/CZK - vyvoj za uplynuly mésic

PLN/CZK - vyvoj za posledni tyden
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Vijvoj EUR/IUSD

+ Na hlavnim ménovém péru se euro poprvé od lofiského srpna podivalo nad hladinu 1,15 USD/EUR. Konkrétné v utery dopoledne euro kratce posililo
az na uroven 1,161 USD/EUR. Ve druhé poloviné tydne vSak euro tyto zisky odevzdalo a oslabilo k hladiné 1,14 USD/EUR.

* | na za¢atku kvétna se nachazime v situaci, kdy neni pfili§ jasny vyvoj v nadchézejicich tydnech. Euro na pozadi pozdéjSiho zvySovani tirokovych
sazeb americkou centralni bankou (Fed) v bieznu a dubnu posilovalo, avSak nyni se zda, ze narazi na limity v podobé urovné 1,15 USD/EUR.
Pod touto trovni se euro totiz az na vyjimky pohybuje od lofiského ledna. Pokud ma euro dale posilovat musi chodit z USA horsi data a postoj Fedu ke
zvy$ovani sazeb musi zUstat negativni. Naopak lepsi data z eurozény hraji momentalné v piipadé vyvoje na eurodolaru spise az druhofadou roli.

+ V kvétnu tak vysledné nelze vyloucit ani posileni eura, ani jeho navrat pod hladinu 1,15. Pokracovani obchodovani pod hladinou 1,15 USD/EUR
vsak v tuto chvili vidim preci jen jako pravdépodobnéjsi variantu.

EUR/USD - vyvoj za uplynuly mésic

EUR/USD - vyvoj za posledni tyden
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Informace obsazené v tomto dokumentu jsou poskytovany spolecnosti AKCENTA CZ a.s. a slouzi vyhradné pro informacni tcely. Nejednd se o Zddnou pobidku k
nakupu ¢i prodeji mén, finan¢nich nebo kapitalovych nastrojd. AKCENTA CZ a.s. poskytuje tyto informace v dobré vife ze zdrojd, které povazuje za davéryhodné.
Zaroveri necini Zadné prohlaseni ohledné presnosti nebo Uplnosti téchto informaci a neprebird za obsah téchto informaci Zadnou pravni zodpovédnost ani za
pripadnou ztrdtu nebo skodu, kterou by klient mohl utrpét. Bez predchoziho souhlasu AKCENTA CZ a.s. nelze tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo déle
gifit. (c) AKCENTA CZ a.s.




